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1は じめ に
アメリカにおける財務会計基準審議会(以下"FASB"という)は,1987年に,
基準書第95号「キャッシュ ・フロー計算書(StatementofCashFlows)」を公
表するにいたった。同基準書におけるキャッシュ ・フロー計算書は,運 転資本
を基調 とする従来型の資金計算書(あ るいは財政状態変動表)とは異なり,「現
金および現金等価物」 に焦点を合わせるものであり,当該企業の期中における
「現金収支」(以下,こ れに類似する 「現金収支」 もしくは 「貨幣収支」情報
を一括 して 「キャッシュ ・フロー情報」と総称する)を 「直接的」もしくは 「間
接的」に示すものである。そして,同 基準書は,キ ャッシュ ・フロー計算書の
重要な目的の一つが,企 業価値評価の基礎 となる将来における企業への正味キ
ャッシュ ・フローの査定(assesment)を支援することにあると提起 している
(FASB[1987],pars.3-10)。
かかる動向は,い わゆる 「意思決定一有用性 アプローチ」(decisionusefU1-
nessapproach)の台頭 に象徴 される理論的 ・制度的な潮流 のなかで,発 生主
義会計に基づ く期間損益計算(な い し損益計算書)の 相対的地位の低下傾向を
示す,一 つの指標 として理解 されがちである。 しかし,そのように即断するま
えに,FASBの提起 したキャッシュ ・フローの意義 と限界 を十分 に見極める
ことが,先 決であろう。本稿 では,そ のような観点に立ちつつ も,FASBが
キャッシュ ・フロー計算書を将来キャッシュ ・フロー査定のための支援情報 と
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して敢えて提起 したのは,ど のような意味においてなのか(あ るいぼ,「なぜ」
だったのか)と いう点に検討課題 を限定せざるをえないが,こ うした検討をつ
うじてFASBが提起 したキャッシュ ・フロー計算書の意義 と限界の一端にせ
まりたいと思う。
しか し,本題に入るまえに,か かる検討作業 を本稿の課題 とした理由につい
て,若 干の予備的な検討 を要するように思われる。そこで,節 をあらためて,
まずこの点についてふれてお きたいと思う。
皿"Earningsvs.CashFlows"に対 す るス タ ンス選 択 問 題
一将 来キ ャ ッシュ ・フローの査定 に有用 な情報 をめ ぐって 一
FASBは,周知の 「財務会計概念ステー トメント」1)(以下"SFAC"という)
第1号 「財務報告の諸 目的」(1978年)において,「財務報告は,投 資家,債 権
者お よびその他の人々が,将 来における当該企業への正味キャッシュ ・フロー
の金額,時 期お よび不確実性 を査定するのに役立つ情報を提供 しなければなら
ない」(FASB[1978],par.37.)と表明 している2)。その場合に,同 ステー
トメントは,そ のような情報が,主 として発生主義 に基づ く期間利益情報 よっ
1)本稿では,FASB概 念ステー トメント(と くに第1号 ・第5号)の 引用 にあたっ
ては,森 川監訳 ・小栗 ・佐藤 ・原訳[1988]および平松 ・広瀬共訳[1988]を参
照 している(た だし,一 部 については筆者な りに改訳 をさせていただいた)。
2)こ こで,SFAC第1号 では,利 用者の意思決定モデル として,財 務論等で教 え
るところの企業価値評価 モデルが前提 とされていることはいうまで もない(例 え
ば,Govindarajan[1980],Wolk,etal.[1989],pp.201-202)。問 題 は,
SFAC第1号でい う 「当該企業へ の正味キャッシュ ・フロ…一・一」の意味についてで
ある。
e"例 えば,「配当割引モデル」(DDM)で は配 当を問題にす るが,そ れは,あ る
仮定の下では,配 当が,営 業キャッシュ ・フローか ら投資のアウ トフローを控除
した 「株主に帰属する正味キャッシュ ・フロー」であると見なされているか らで
ある。また,そ の他企業価値評価モデルにおいては,「正味キャッシュ ・フロー」
とは,お よそ,営 業キャッシュ ・フローか ら運転資本投資や設備投資を差 し引い
た 「投資家に帰属するキ ャッシュ ・フロー」を差 している。その場合,債 権者に
対す る支払利息や,資 金調達によるキャッシュ ・イ ンフローを正味キャッシュ ・
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て提供されると主張 している。すなわち,「財務報告における第一の焦点は 〔発
生主義に基づ く〕稼得利益(earnings)とその構成要素の測定によって提供 さ
れる企業業績に関する情報 にあ」 り,「企業の将来キャッシュ ・フロー 〔… 〕
に対する 〔利用者の〕関心は,企 業のキャッシュ ・フローそのものに対す る関
心 よりも,むしろ主 として企業の利益に対する関心につながってゆくのである」
(par.43.)。
以上のように,FASBはその発足当初から,「キャッシュ ・フロー報告 シス
テムに対する発生主義会計 ならびに利益情報の優位性」 を 「信念」(Beaver
[1981],p.6.)のごとく強調 してきたのであるが,他 方において,こ うした
立場 とは全 く異なるスタンスも存在する。例えば,ア メリカ会計学会 「外部報
告委員会 レポー ト」(1969年)においては,キ ャッシュ ・フロー情報 こそが将
来キャッシュ ・フローの予測にとって最も有用な 「フロー」に関する過去情報
とされてお り(AAA[1969],pp.111-112),しか も,当 該予測 にとって,
損益計算書や期間利益情報はほ とんど有用ではない(pp.110-111)とまで言
及されていたのである。
筆者が別稿(牧 田[1995])で指摘 したように,同 委員会が提案する 「短期貨
幣フロー計算書(StatementofCurrentMonetaryFlows)」は,そ の内容 ・形
式において,FASB基準書第95号における(直 接法に基づ く)キ ャッシュ ・
フロー計算書の理論的淵源の一つ として理解されるが,財 務報告ないし財務諸
表全体におけるキャッシュ ・フロー情報 の重点のお き方 についてみれば,
フローに含めるかどうかは,そ の 目的に応 じて異 なる。
以上 を踏 まえ,本稿では,「将来における企業への正味キャッシュ ・フロー」(本
稿では,た んに 「将来キャッシュ ・フロー」という)に ついて,さ しあた り,企
業へのさまざまなキャッシュ ・フローうち,「投 資家 に帰属するキャッシュ ・フ
ロー」 を意味す るもの として理解 してお く。 なお,企 業価値評価の基礎 となる
キ ャッシュ ・フロー予測は,そ もそも主観の介入する 「期待」形成の問題である
以上,そ こでの 「正味キャッシュ ・フロー」が,た とえ何 らかの 「現金収支差額」
とを意味 していた としても,そ れはあ くまで も 「期待」値であ り,か つ,経 済学
上の抽象的な概念であることは言 うまで もないであろう。
なお,以 上については,若 杉[1988],井手 ・高橋[1991]を参考にした。
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FASBと同委員会のスタンスは対照的となっているのである。
したがって,そ うであるからこそ,FASBがその後,キ ャッシュ ・フロー
計算書 を将来キャッシュ ・フローの査定のための支援情報 として提起 したこと
の意味が,い ま,あ らためて問われなければならないのである。すなわち,い
わゆるfEarningsvs.CashFlows"発生主義に基づ く期間利益情報 とキャ
ッシュ ・フロー情報の どちらが将来キャッシュ ・フローの予測ない し査定に優
れているのか に対す るスタンス選択 は,キ ャッシュ ・フローの意義 と限
界をどう見極めるか,と いう問題 と密接にかかわって くるといえるのである。
そ して,本 稿でのこうした課題は,つ まるところ,発 生主義に基づ く期間利益
情報(な いし損益計算書)の 相対的地位が低下 したのかどうか,と いう問題 に
もつながってゆくのである。
ところで,以 上に含意 されているように,AAA外 部報告委員会レポー トで
は,将 来キャッシュ ・フローを予想するプロセス として,過 去の貨幣収支項 目
ない し現金収支項 目を基礎 として,投 資家 に帰属する将来における正味キャッ
シュ ・フロー(同 レポー トでは普通株主に対する 「配当」総額が念頭に置かれ
ている)を 直接的に導き出そうというプロセスが想定 されている。
しか し,FASBが利用者 による将来キャッシュ ・フローの予測 ないし査定
プロセスについて,以 上のようにモデル化 しているとは,お よそ考えることは
で きないであろう。もし,そ うでなければ,発 生主義に基づ く期間利益情報 こ
そが将来キャッシュ ・フローの査定に最 も重要 となるとした,FASBの「信念」
に反することになると思われるからである。
それでは,FASBは,利 用者の将来キャッシュ ・フローの査定 プロセスに
ついてどのように想定 しているのであろうか。実は,そ うした問いに答えてい
るのが,概 念フレームワーク ・プロジェク トの一環 として公表された,1979年
討議資料 「稼得利益に関する…報告」(FASB[1979])および1980年討議資料 「資
金フロー,流 動性および財務弾力性 に関する報告」(FASB[1980])なので
ある。
すなわち,1979年・1980年の両討議資料は,SFAC第1号 における財務報
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告 目的の達成 を導 くための,財 務諸表の表示 ・形式およびその他開示上の諸問
題を取 り扱うものであるが,本 稿 との関連でいえば,利 用者による将来キャッ
シュ ・フローの査定プロセスについてかなり明示的な議論を展開してお り,し
か も,こうした議論 に直接かかわって,FASBの提起 したキャッシュ ・フロー
計算書の原初的構想3)を伝 えるものとなっているのである。
その意味において,両 討議資料は,FASBが提起 した基準書第95号におけ
るキャッシュ ・フロー計算書の意義 と限界を考える上で,き わめて重要な手掛
か りを提供 しているのである。そこで,以 下,両 討議資料(と くに前者が中心
になるが)に ついて検討を加 え,そ れを踏まえて,基 準書第95号に言及するこ
とにしよう。
皿 将来 キ ャッシュ ・フロー査定 のための
2段階 プロセス とFASB基準書第95号
(1)「2段階プロセス」の概要
さて,1979年討議資料によると,あ りうべき将来キャッシュ ・フローの査定
の方法 としては,(1)過去の現金収支報告に基づ く査定と,(2)過去の利益報告に
基づ く査定とが考えられるとしている。その場合に,同 討議資料が望 ましいと
しているのは後者(2)であ り,すなわち,利 用者による将来キャッシュ ・フロー
の査定は,以 下にみる,過 去の稼得利益報告に基づ く2段階プロセスを経てな
されるべ きとしている(FASB[1979],par§.8L9,and41-42.)。
3)なお,こ こでいうキャッシュ ・フロー計算書の原初的構想 とは;あ くまでも,将
来 キャッシュ ・フローの査定 に とって利益 が第一義的 に重視 される とす る,
SFAC第1号 の立場が尊重 される場合のキャッシュ ・フロー計算書の原初的構
想であることを断っておきたい。
ちなみに,当然,両 討議資料では 「資金」概念についても問題 とされているが,
1979年討議資料では「現金」概念が前提 とされている(FASB[1979],pars.221ff.)。
また,1980年討議資料は,資金計算書に関す る問題全般 を取 り扱 うものであるが,
そこにおいて も,「現金」ない し 「現金および現金等価物(短 期投資)」概念への
誘導傾向が見 られる(牧 田[1977]を参照 されたい)。
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① 現在 までの稼得利益(earnings)4)を基礎 とする将来稼得利益の査定。
② 将来稼得利益か ら将来キャッシュ ・フローを導出するための調整,ま
たは,そ のための時期(timing)の調整。
a.第1段 階;将 来稼得利益の査定
1979年討議資料 によると,上記①の段階における将来稼得利益の査定は,将
来キャッシュ ・フロー査定プロセスにおける 「中間段階」と位置づけ られてお
り(FASB,[1979],par.1.),現在 までの稼得利益の趨勢(trend)を基礎に(そ
こでは,当 然,稼 得利益の構成要素の吟味を伴 う),将来稼得利益の動向を見
積 もることが想定 されている。これは 「利用者の関心は趨勢にある」(par.26.)
とい う,利用者(とくにアナ リス ト)サイ ドの情報ニーズに基づ く想定である5)。
同討議資料は,こ の段階における将来稼得利益の査定を,過去の現金収支報
告に基づ く将来キャッシュ ・フローの直接的査定 と対比 させなが ら,以下のよ
うに論 じている(以下,同討議資料の引用についてはパラグラフ番号のみを示す)。
すなわち,一般に,「稼得利益は 〔不規則な〕キャッシュ ・フロー流列を 『平
準化』 させ たものとみなされ うる」(par.221)ことから,過 去の稼得利 益報
告に基づ く将来稼得利益の査定は,将来における「キャッシュ ・フロー〔の流列〕
4)1979年討議資料は、稼得利益(earnings)を、「所有主以外の源泉から生 じる所有
主持分の 〔正味〕変動額」(いわゆる 「資産 ・負債アプローチ」あるいはSFAC第
5号における総括利益ない し包括利益)と定義 している(FASB[1979],par.11)。
5)1979年討議資料は,稼 得利益の構成 要素 を,"regularearnings"と"irregular
earnings"とに損益計算書において区分表示することを提案 しながら,将 来稼得
利益の査定に とって最 も有用 な利益情報 として"regularearnings"を想定 して
いる。 これは,と くにアナリス ト団体のつぎのような指摘に基づ くもの とされて
いる。(1)近年の稼得利益情報 は、正常な営業活動以外か らの事象,例 えば,保
有損益、外貨調整勘定、会計方法の変更などを含んでいるため,将 来稼得利益の
査定を困難 にしている(FASB[1979],par.23.)。(2)一般に情報利用者は,「将
来達成 されうると期待 される正常 な稼得利益水準」 を示唆する 「収益力」 に関心
を持っているので,そ の関心 は,持 続的 ・継続的活動からの稼得利益に向け られ
ることになる(par.24)。以上 は,FASB概 念フレー クワークにおける利益概念
のその後の展開(と くに,SFAC第5号 における2種 類の利益概念)に かかわっ
て重要な問題を提起 しているように思われるが,こ こでは,さ しあた り以上を指
摘するにとどめたい。
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についての包括的な概観 を提供するもの といえよう」(par,222)。その意味に
おいて,「稼得利益の査定を含む2段 階プロセスは 〔過去の現金収支に基づ く
将来キャッシュ ・フローの直接的査定よりも〕適切である。なぜなら,稼得利
益報告は,収 益 と費用の重要な相互関係 を明 らかにす るか らである。〔これに
対 して〕過去の現金収支に基づ く直接的査定は,過 去のキャッシュ ・フロー報
告では費用が関連す る収益に対 して関係づ けられていないので,現 金収支の
〔期間的な〕相互関係 を曖昧にすることになろう」(par.41)〔傍点,引 用者〕。
さらにこれを受けて,1980年討議資料 もつ ぎのようにい う。「利益 に関する
情報は,それが収益 ・費用の相互関係の査定に貢献するので,将来におけるキャ
ッシュ・フローの金額の査定にとって最良の基礎 を提供するもの となるであろ
う」(FASB,1980,par.51)〔傍点,引 用者〕。
以上のことから,1979年・1980年の両討議資料では、稼得利益が将来におけ
る企業への正味キャッシュ ・フローの代用物 とされていること,そ の上で,過
去の稼得利益の趨勢か ら将来キャッシュ ・フロー(の 流列)に 関する大 きな見
取 り図を描 き出そうというプロセスが想定されていること,その場合,当 該査
定は,主 として将来稼得利益(あ るいはキャッシュ ・フロー)の 「金額」に関
わっていること,が理解されるであろう。
b.第2段 階;将 来キャッシュ ・フローに関する調整
さて,将 来稼得利益の査定に引き続 く②の段階については,つ ぎのように要
約されるであろう。すなわち,「企業の存続期間(あ るいは非常 に長い期間)
についてみれば、(歴史的原価で計算 された)稼 得利益総計は,配 当 と資本変
動 を除 く正味現金受領額に等 しい。 しかし,1年 という短い期間についてみれ
ば,稼 得利益 とキャッシュ ・フローのこうした一致はほ とん ど成立 しない」
(FASB[1980],par.51)。こうした両者の不一致は,「キャッシュ ・フロー
の時期 と稼得利益報告 における認識時期 とのあいだに,リ ー ドとラグ(leads
andIags)が生 じる」(FASB[1979],par.8.)ことに基因 している。そ こで
将来キャッシュ ・フローは,過去 における 「キャッシュ ・フロー と稼得利益の
時期のずれを斜酌 しながら」(par.41.)〔傍点,引用者〕,将来稼得利益 をキャ
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ッシュ ・フロー に 「転換」 す るこ とに よって導 出 され るこ とにな る。
以上 を要す る に,この段 階 では,過去 にお ける稼得 利益 とキャ ッシュ ・フ ロー
との 「時期 のず れ」 に関する経験則 に したが って,① で査定 された将来稼得 利
益流列 を将来 キ ャッシュ ・フロー流列 に転 換す る ことが想定 されてい る。 そ し
て,こ う した 「時期 のず れ」 に関す る情 報 と して想 定 され ているのが,1979年
討 議 資 料 で い う 「稼 得 利 益 とキ ャ ッ シ ュ ・フ ロー の 差 異 の原 因」(FASB
[1979],par.225)に関す る情 報 であ り,1980年討 議資料 で い う 「過去 におけ
る利 益 とキ ャ ッシュ ・フローの相互 関係 に関す る情報」(FASB[1980],par.
51)なのであ る。 す なわち,こ こ 表1キ ャッシュ・フロー計算書
(1979年討議資料)
に何 らかのキ ャ ッシュ ・フロー計 一ReconciliationofEarningswithCashFlows_
算書が 関与 して くる ことになるの
で ある。
ただ し,注 意すべ きこ とは,こ
こで想 定 されて いるキ ャ ッシュ ・
フロー計 算書 とい う もの が,「現
金収支計算書(statementofcash
receiptsandpayments)」とも呼
ば れ る,い わ ゆ る 「直 接 法」
(directmethod)に基 づ くキ ャッ
シュ ・フロー計算書 を指 している
わ けで はな い こ とで あ る(FASB
[1979],par.225)。こ こ で 想 定
されて いるの は,い わゆ る 「間接
法」(indirectmethodorrecon-
ciliationmethod)に基 づ くキ ャッ
シュ ・フロー計算書 なので ある。
さて,間 接 法 に基づ くキャ ッシ
ュ ・フロー計算書(表1;1979年
営 業 利 益$56,440
配 分 調 整(Adjustment
forAllocations)一加 算:
減 価 償 却 費$82,000
棚 卸 資 産評 価 の調 整(4,600)
広 告 支 出 の 償 却20,00097,400
運 転 資 本 の増 加 一減 算153,840
完 成 品12,400
原 材 料3,940
売 上債 権15,600
仕 入債 務(5,910)26,030
営 業 か らの現 金$127,810
財 務 的 チ ャ ー ジ と税 金 一減 算:
長 期負 債 の 利 息$24,000
配 当(普 通 株)10,000
受 取 配 当(3,000)
当 期 未 払 税 金24,020
未 払税 金 の 増加(2,600) 52,420
内部 資 源 か ら利 用可 能
に なっ た現 金$75,930
(以下 、 財務 ・投 資 そ の他 省 略)
(出所)FASB[1979],p。99.
(備考)但 し、 上 記 の キ ャ ッ シュ ・フ ロ ー計 算 書
は営 業 利益 」か ら始 まっ て い る点 で 、現行 の もの(前
掲 表1一 ②)と は異 な る こ とに 注 意 され た い 。 現
行 の 「間接 法」 に よ るキ ャ ッ シュ ・フ ロ ー計 算 書
で は、 支 払 利 息 お よ び法 人税 等 の 支払 額 が 注 記 さ
れ る。
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討議 資料 でい う,"ReconciliationofEarningswithCashFlows")は、利 益数
値 に減価 償却 費や、棚 卸 資産お よび金銭 債権 ・債務 の期 中変動額 など 財
務 論 ・財 務分析 の領域 で は,"workingcapitalrequirement"また は"accrual
components"と呼 ばれる こ ともあ る を加減 「調整」す る形式 に よって営
業活動 に関わ る正味 キ ャッシュ ・フローを表示 す る ものであ り,直 接 法 との相
違 は この点 にあ る。
す なわち,1979年・1980年の両討 議資料 では,間 接法 のキ ャッシュ ・フロー
計 算書 におい て示 され る,見 越 ・繰延項 目(い わゆ る"accrual")を含 んだ調
整項 目こそが,過 去 の利益 とキ ャッシュ ・フ ロー との 「時期 のズ レ」 に関す る
主 た る要 因 と考 え られてい るの であ り,将 来稼得 利益 をキ ャッシュ ・フ ロー に
転換 す る場合 に考慮 され る もの として想定 されてい るのであ る。
(2)基準書第95号の検討 一 「直接法」vs.「間接法」をめぐって
以上の検討か ら,1979年・1980年討議資料では,SFAC第1号 に依拠 しな
がら,(1)過去の現金収支報告に基づ く将来キャッシュ ・フローの直接的査定 よ
りも望ましいものとして,過去の期間利益情報 を基礎 とする 「2段階プロセス」
が提起されていること,(2)「2段階プロセス」では,利益情報を補足するもの
として,「間接法」に基づ くキャッシュ ・フロー計算書の利用が想定されてい
ることが明らかとなった。
その場合に注意すべ きは,間 接法の主たる情報提供機能が,そ こでの現金収
支差額それ自体 というよりは,む しろ稼得利益 とキャッシュ ・フローとの 「差
異の原因」 として示される調整項 目に求め られているということである。間接
法に基づ くキャッシュ ・フロー計算書 は,貸借対照表にビル ト・インされてい
る発生主義に基づ く期 間利益計算 を 「現金」(および現金等価物)と い う切 り
ロからとらえなお した,「派生表(derivativestatement)」(Wolk,etal.[1988],
p.343)とみることもできるが,そ うであるか らこそ,間 接法のキャッシュ ・
フロー計算書がそれなりの意味を持って くるとも言いうるのである。
そ して,当 該 「2段階プロセス」は,SFAC第5号 においても継承 されて
380 商 学 討 究 第48巻 第2・3号
いるのである(FASB[1984コ,par.27)。
さて,以 下では,こ れまでの検討を踏まえ,基 準書第95号について検討を加
えるが,こ こで問われるべ きは,直 接法 と聞接法にかかわる問題に集約される
といってよいであろう。
まず,こ こで確認 してお く必要があるのは,基 準書に先立って公表 された公
開草案では,直 接法 と間接法の選択が作成者の裁量に委ねられていたのに対 し
て(FASB[1986]),正式に採択 された基準書では直接法が 「推奨」 されるこ
とになったことである(FASB[1987],par.27)。実は,こ の裏には,銀 行そ
の他金融機関の業界団体であるロバー ト・モリス協会(RMA)が,① 金融機
関のキャッシュ ・フロー計算書については別基準 を採用すること,②金融機関
以外の企業に対 しては直接法を適用することの2点 を,FASBに要求するキャ
ンペー ンを1年4ヶ 月にわた り繰 り広 げた とい う経緯があ った(O'Bryan
[1993],p.243)ことを指摘 しておきたい6)。
そこで,い ま,直接法 と間接法をめぐる問題にかかわる基準書の結論を端的
にいえば,同 基準書では,間接法は必ず開示されなければならない ものとして
要求 されていることである。すなわち,基 準書第95号では,直接法が 「推奨」
されているに もかかわ らず,間 接法(表3)の 採用 も同時に認められてお り
(FASB[1987],par.28)7),しか も,キ ャッシュ ・フロー計算書 「本体」
において直接法が選択される場合には,表2に示 したように,「別表」において,
問接法における営業活動区分表示に相当する 「純利益 と営業活動か らの正味キ
ャッシュ ・フローとの調整表」(以下,「調整表」)を添付することが要求され
6)こ の点については,金 融機関が利用者でもあ り,作成者でもあるということを理
解 してお く必要がある。基準書第95号は,銀 行における貸付(と くに短期貸付)
の審査にさいしては,直 接法に基づ く現金収支情報が利益情報 よりも重視される
場合があるとい う例をとりあげ,銀 行業界の情報ニーズをそれな りに反映 した も
の となっているのであ る(FASB[1987],par。111)。なお,基 準書 第95号は,
金融機関のためのキ ャッシュ ・フロー計算書 については,非 金融機関に準拠する
ものとし,別 基準の採用を却下した(pars.58-65を参照 されたい)。
7)現在,ア メリカにおけるほとんどの企業では,直 接法 よりも作成コス トがかか ら
ないという理由 もあって,間 接法に基づ くキャッシュ ・フロー計算書が採用 され
ている。
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表2キ ャッシュ ・フロー計算書(直 接法)
1キ ャッシュ ・フロー計算書(直接法による表示)
(1)営業活動:
得意先からの現金収入$13,850
仕入先 ・従業員への現金の支払(12,000)
関係会社からの配当金20
受取利息55
支払利息(220)
支払法人税(325)
その他(15)
営業活動から得られた正味現金
(2)投資活動:
投資活動に伴う正味現金(内訳省略)
(3)財務活動:
財務活動に伴う正味現金(内訳省略)
(4)現金および現金等価物の正味増減額
現金および現金等価物の期首有高
現金および現金等価物の期末残高
ll純利益から営業活動から得られた正味現金への調整表
純利益
減価償却費および減耗償却費$445
貸倒引当損当期見積額200
設備売却益(80)
分配前関係会社利益(25)
割賦販売代金の受領100
資産および負債の変化
売上債権の増加(215)
棚卸資産の減少205
前払費用の増加(25)
仕入債務 ・未払費用の増加(250)
未払利息 ・未払法人税の増加50
繰延税金の増加150
その他負債の増加50
営業活動から得られた正味現金
皿 投資 ・財務活動に伴う非現金取引に関する情報(省略)
会計方針(省略)
$1,365
(1,175)
875
$1,065
600
$1,665
$ 765
605
$1,365
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表3キ ャッシュ ・フロー計算書(間 接法)
1キ ャッシュ ・フロー計算書(間 接法による表示)
(1)営業活動:
純利益
減価償却費および減耗償却費
貸倒引当損当期見積額
設備売却益
分配前関係会社利益
割賦販売代金の受領
資産および負債の変化
売上債権の増加
棚卸資産の減少
前払費用の増加
仕入債務 ・未払費用の増加
未払利息 ・未払法人税の増加
繰延税金の増加
その他負債の増加
営業活動から得られた正味現金
(2)投資活動:
$445
200
(80)
(25)
100
(
?
?
215)
205
25)
250)
50
150
50
$ 765
605
$1,365
投資活動に伴う正味現金(内訳省略)(1,175)
(3)財務活動:
財務活動に伴う正味現金(内訳省略)875
(4)現金および現金等価物の正味増減額$1,065
現金および現金等価物の期首有高600
現金および現金等価物の期末残高$1,665
11キャッシュ ・フローに関する補足情報:
支払利息および支払法人税等の現金支出(省略)
皿 投資 ・財務活動に伴う非現金取引に関する情報(省略)
W会 計方針(省略)
て いるので ある(FASB[1987],par.119.)。
こ こで,直 接法 が 「推奨」 され ている点 につ いて,基 準書 におい て 「望 ま し
い 〔とされてい る〕の はあ くまで も直接 法 の採用 であ る」(由井[1997],174頁)
という解釈 も成 り立つが,し か し,逆 にいえば,同 基準書では,「調整表」が
添付 されていない直接法のみの採用については言及されてお らず,直 接法の間
接法 とのいわば 「共存」が図られていること,そ して,以 上で述べた経緯か ら
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すれば,果 たしてそうなのであろうか8)。
というのも,基準書は,間 接法が容認される理由を,す でにll節で引用 した
SFAC第1号パラグラフ第43と,これまで検討 して きた将来キャッシュ ・フ
ロー査定のための「2段階プロセス」に求めているからである(FASB[1987],
par.108)。すなわち,基準書のこうした見解は,FASB概念フレームワーク(な
いしSFACシリーズ)の 立場ない し 「信念」 を尊重 した ものとなっているの
である。だか らこそ,直接法が採用される場合においても,間接法のレーゾン ・
デー トルの象徴たる 「調整法」は,必 ず開示されなければならないものとなっ
ているのである。
すなわち,基準書第95号にみるこうした帰結は,発 生主義会計の優位性に対
する 「信念」 と,1979年・1980年討議資料における 「2段階プロセス」 とを過
不足な く体現 したもの となっているのである。いま,こ こで,同基準書が 「2
段階プロセス」を敢えて継承 し,間接法のレーゾン ・デー トルを示 したことの
意味を問うのであれば,それは,過去の現金収支から将来におけるキャッシュ ・
フローを直接的に導き出す ことに対する一つの警告を意味 していたともいえる
のではないであろうか9)。
N発 生主義利益会計の情報提供機能の再検討
一 「現金収支」情報の予測支援機能に対する疑問一
筆者は,こ れまで検討を加えてきた 「2段階プロセス」を必ず しも積極的に
8)も っとも,基 準書が現金収支の 「総額」表示を望 ましいとしていること(FASB
[1987],par.11)と間接法が認められていることとは,矛 盾 しているといえな
くもないので,その限 りで言えば,直接法が望ましい とされているともいえよう。
9)基準書 は,直 接法が支持 される根拠の一つ ζして,.過考になされた現傘収入の
源泉 と現金支出の 目的を知 ることが将来の営業活動か らのキャッシュ ・フロー
の見通 しに有用 となるか らであると.指摘.してン・る4)であるカミ2レか し,こ れは,
過去の現金収支が直接 的に将来における正味キャッシュ ・フローの査定に貢献
す るとい う意 味で指摘 されて いるわけではない ことに注意 されたい(FASB
[1987],par.107)。
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評価 しているわけではない10)。しか し,現金収支情報(あ るいは直接法に基
づ くキャッシュ ・フロー計算書)よ りも発生主義に基づ く期間利益情報が将来
キャッシュ ・フロー査定にとって優れているとしたFASBのス タンス選択 に
ついては,い くつかの点で,同 調 しうるように思われる。
以下では,FASB基準書第95号それ自体の問題か らいったん離れ,発 生主
義会計 に基づ く期間利益情報の予測支援機能を検討するとともに,現 金収支会
計情報の予測支援能力 に対するい くつかの疑問を呈示することにしたい と思
う。 とはいえ,か かる検討作業は,FASBの提起 したキャッシュ ・フロー計
算書の限界の一端 を明 らかにすることにもつながるはずである。
(1)発生主義会計の特質 とその予測支援能力
a.発生主義会計における認識上の特質
そ こで,基 本 に立ち返って検討をすすめてゆ くことにしたい。FASBは,
概念フレームワーク ・プロジェク トにおいて,し ばしば,発 生主義会計におけ
る認識上の特質を現金収支報告(そ こでは,お よそ 「直接法」に基づ くキャッ
シュ ・フロー計算書が念頭に置かれているとみて差 し支えないであろう)に お
けるそれとの対比において論 じているので,い ま,そ れについて筆者なりに再
構成すると,以 下のようになろう。
まず,現 金収支報告についていうと,「こんにちの企業活動は極めて複雑で
あ り,さ まざまな時点で取得 された多 くのインプットの結合的結果としてのア
ウ トプ ットを生産するための長期にわたるプロセスを含んでいる」ので,「か
かる状況下において,た んに現金収支を表示する 〔1期間の〕報告書では,投
下現金 と回収現金 すなわち,犠 牲 と便益 を合理的に関連づけること
10)とくに疑問なのは,そ の実行可能性 についてである。 とくに,そ れは,過 去 にお
ける利益 とキャッシュ ・フローの過去の経験則が将来に引 き継 ぐと見なすことが
で きるかどうか という点 にあるように思われる。 これについて,1979年討議資料
自身 も,2段 階プロセスの実行可能性は,「将来稼得利益の査定か ら将来キャッ
シュ ・フロー の査 定 を導 く利 用者 の 能力 にか かって い る」(FASB[1979],
par.9)と述べているとお りである。
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がで きない」(FASB[1976],par.8)。いいかえると,そ こでは,投 下現金 と
回収現金 もしくは 「現金収支の期間的相互関係(inter-periodrelationship)を
示すことができない」(FASB[1984],par.24-C)。
これに対 して,「発生主義会計は,さ まざまな資源や活動に費消 された現金
が企業により多 くの(あ るいはことによると,よ り少ない)現 金 となって回収
されるプロセス 〔全体〕 に関わっているのであって,た んに,そ のようなプロ
セスの開始時点と終了時点 〔およそ外部取引〕だけに関わっているのではない」
(FASB[1978],par.44)。
すなわち,「発生主義会計 は,現 金収支そのもの よりもむしろ現金的結末を
もたらす取引および事象を重視 し,現金よりも非現金的な資産 ・負債に主要な
基礎 を置 く」(FASB[1976],par.8)会計であ り,しか も,そ うした取引や
事象が 「企業にどの ような財務的影響を与 えるのか」について,「企業によっ
て現金が受け払いされる期間に限定せず,そ のような取引や事象 〔… 〕が生
じる期 間が認識の対象 となる」(FASB[1978],par.44)。したがって,そ こ
では,投 下現金 と回収現金 との合理的な期間的関連づけが可能となる。
b.発生主義会計の予測支援機能
以上の議論を筆者なりに発展させると,つ ぎのようになるであろう。発生主
義会計 は,イ ンプッ トの対価 としての 「投下現金」(その多 くは過去 における
現金支出)のうち,当該期間におけるアウ トプッ トの対価 としての 「回収現金」
すなわち 「収益」 に期 間的に関連づけ られるような部分 を 「費用」
として識別 し,各期間に帰属 させる(ないし割 り当てる)ことを含意 している。
こうした投下現金 を費用 として期間帰属 させるには,と りわけ回収現金たる収
益について,次 期以降すなわち将来における会計期間の存在が前提 となってい
るとみることができる。そうでなければ期間利益計算はおよそ成立 しないから
である。すなわち,発 生主義会計では,将 来事象 を何 らかのかたちで認識する
ことが前提 となっているのである。
とすれば,「利益はたんに過去の業績に関する問題ではな く,常に将来への
期待の要素 を含んでいる」。 「費用の多 くは 〔… 〕将来 に対する期待 を内包 し
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ている」(Boulding[1962],p.53.)と見なさな くてはならない。すなわち,
発生主義会計では,減価償却の手続,貸 倒の見積,棚 卸資産の回収可能額の修
正(い わゆる低価基準),その他見越 ・繰延手続の多 くが,「将来キャッシュ ・
フロー 〔のパ ターン〕 に対する経営者の期待」(Beaver[1982],p.7.)に応
じて決定 されていると理解することができる11)。その意味において,「発生主
義会計情報は,実 現キャッシュ ・フロー 〔=現金収支〕情報 よりも将来キャッ
シュ ・フローに関す る経 営者意思 決定の全体 的効果 を反 映す る」(Kwon
[1989],p.279)ものと見ることがで きるのである。
さて,こ のような見方に立つ と,発生主義会計はつぎのような情報提供機能
を有 しているといえよう。すなわち,発 生主義会計は,回 収現金としての期待
キャッシュ ・フローの漸次的進展パターンに応 じた期間費用パ ターンの形成を
指向す るものである以上,そ れは,明 らかに,現金収支さらには利益数値それ
自体の 「平準化」(あるいは 「平潤化」)をもたらす ものとなるので,過 去の数
期間における利益数値の趨勢 を基礎にして,将 来利益 もしくはキャッシュ ・フ
ローを予測することを容易ならしめるものとなるであろう12)(中野[1987],28
頁,ま た,FASB[1979],pars.20-21,and26.を参照 されたい)。
しか も,そ の場合 に,将 来キャッシュ ・フロLのパ ター ンに対する経営者の
期待が不変 または一定 あるいは,業種 ・業態が継続 し,「定常状態」を保っ
ている13)と 見なされるのであれば,外 部情報利用者は,過 去 における
経験則が将来のプロジェクションに利用可能である(し たがって過去における
利益の趨勢が将来に引 き継がれる)と いう 「合理的な確信」(FASB[1979],
11)この点については,さ らに,藤 井[1995]を参照されたい。ここでは,減 価償却 を
素材に,歴 史的原価主義会計における未来事象の認識 と利益測定 に関するモデル
分析がなされてお り,極 めて興味深い検討がなされている。
12)しか も,利 益平準化 は配当(す なわち株主に対するキ ャッシュ ・フロー)の 平準
化 もたらすことになるので,過 去 ・現在 ・未来の株主間の利害調整にも機能 して
いるといえよう。ただし,こ れには,経 営者の配当政策 ないし配当性向が数期間
において一定であることが前提条件 となるであろ う。
13)これは,い わゆる継続性 を指している。筆者は,継 続性 を,会 計方法の継続性の
みならず業種 ・業態の継続性 をも含んでいると解釈 している。
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par.29)を抱 くことがで きるであろう。発生主義会計がその ような制度的装
置 と一体で運用 されているのであれば,利 用者の利益予測 もしくは将来キャッ
シュ ・フロー予測を一層支援するものと考 えられる。
ちなみに,筆 者は,FASB概念ステー トメ ント(と りわけSFAC第5号)
において,将 来キャッシュ ・フローの査定にとって最 も有用 とみなされている
利益概念 は,「総括利益」(comprehensiveincome)ではなく,コ ンベ ンシ ョ
ナルな利益概念に近い 「稼得利益」 とその構成要素であると理解 している(斎
藤[1995],5頁を参照)。なぜなら,稼得利益は,① 多 くの点で 「現金収支」
に裏付けられてお り14),②しかも,「総括利益」よりも,「(未実現損益追加前の)
〔… 〕純利益を平準化を押 し進めるのになんらの差 し支えも生 じない」(高寺
[1997],127頁)ものとして成立 しているか らである。
以上述べてきたことは,つ ぎのように言い換 えることもで きる。一般に取引
は 「外部」取引 と 「内部」取引からなるが,発 生主義会計 と現金収支会計 との
主たる相違は,「内部」取引を含むか否か というところにある。発生主義会計
における将来キャッシュ ・フローに関する経営者の 「期待」の多 くは 「内部」
取引にかかわっているが,発 生主義会計はこうした 「期待」を 「内部」取引 と
して現金収支(「外部」取引)に外挿することによって(高寺[1995],3-14,31
-34頁),「過去のキャッシュ ・フロー情報よりも,将来キャッシュ ・フロー〔…〕
についての優れた指標 を提供 しうるように,キ ャッシュ ・フローを変換 してい
る」(Beaver[1981],p.7.)とみることがで きるのである。
いや,そ うとまで言わなくとも,現金収支会計においては,将 来事象の認識
とはおよそ無縁であるばか りか,そ こでの現金収支差額は,そ の ときどきの投
資や資金調達状況によっておよそ不規則なパ ターンを描 くことになるため,そ
14)なぜなら,費 用の多 くは,い わゆる 「歴史的原価で記録 される現金または現金同
等額 による財貨 ・用役の取得 という事実を明らかに反映 して」(FASB[1984],
par.68.)おり,し かも,多 くの収益認識は現金等価物の取得を要件 とする実現
ルールが適用されているので,そ の差額 としての稼得利益は,全 体利益 と期間利
益総計一致の もとで当該期間に割 り当て られた現金収支差額 を意味す るものと理
解 されるか らである。
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こから将来の一定の動向をつかむことは決 して容易ではないであろう。いずれ
にせよ筆者は,現 金収支会計情報が発生主義会計情報ほど,将来予測に貢献 し
うるのか どうか,疑 問を抱かざるをえないのである。
ここで,こ のように述べて くると,い わゆる 「キャッシュ ・フロー会計」の
提唱者か らは,発 生主義会計は主観的ない し恣意的であるという批判がよせ ら
れるであろう。 なぜなら,そ もそも,キ ャッシュ ・フロー情報は,「期間配分
か らフリー」な情報 として擁護され,そ の意味で,発 生主義の主観性 ・恣意性
あるいは利益平準化に対するアンティ ・テーゼとして提起 されてきたものであ
るからである(牧 田[1995])。
とはいえ,現金収支会計 といえども会計操作から決 してフリーではなく,そ
こにおいても,現 金収支の移転(前 倒 しや引 き延ばし)に よる操作 は十分可能
である。すなわち,発 生主義会計にせ よ,現金収支会計にせ よ,会計のクリエ
イティビティーを回避することは不可能に近い(高寺[1996]を参照されたい)。
しか も,筆者が知る限 り,現金収支会計の提唱者はキャッシュ ・フロー情報の
予測支援能力について積極的な議論を展開していない。これらのことから,い
わゆる 「キャッシュ ・フロー会計」の提唱者にみ られる主張は、発生主義会計
を批判す る論理 とな りえても否定する論理とはなりえないのである。
(2)"returnoninvestment"(=余剰稼得資本)と しての期間利益
ところで,発 生主義会計を問わず,あ らゆる期間利益計算は,期 首資本 を維
持 した上でそれを超 える余剰稼得資本を計算 ・確定する構造のもとに成立して
いる。FASB(1976年討議資料)の 表現をか りると,「利益 は,returnonin-
vestment(投資に対するリターン)で ある。すなわち,利 益は,投 資された
かまたは犠牲された金額を超 える余剰 〔稼得資本〕 としての リターンであ り,
あ らゆる利益測定は,投 資 と原価 は回収 されなければな らない,あ るいは,リ
ター ンの一部 もしくはそのすべてを利益 として決定するにさいしては,資本 は
完全に維持されなければならない,という観念を含んでいる」(FASB[1976],
par.29)。
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いま,こ れに関わって,以 下に引用する,中 野[1987]の指摘 はきわめて示
唆に富んでいるといえよう。
「企業の資本額 というものは未来の諸年度において利益ない し純キャッシ
ュ ・フローを稼得 していくための原資であ り,したがって,た とえばこの金額
が一定に保たれていることが計算的に確定された時には,他 の条件にして等 し
ければ 〔傍点,原 文の まま〕,来期(以 降)に も今期 と同程度の純利益(ま た
は純キャッシュ ・フロー)の レベルが獲得可能 と予想 されよう.だか ら,現在
の期間利益の測定構造が一定額の期首資本額の維持 を前提 として,そ れをこえ
る余剰稼得資本のみを期間利益として,確 定 ・報告する構造 となっているとい
うことは,そ のような資本維持構造があたえられていない場合に くらべて 〔傍
点,引 用者〕,未来の利益 またはキャッシュ ・フローの流れを保証 し,か つそ
の予測 を容易ならしめる傾向をもつ といえるのである」(27頁).
要するに,以上は,あ らゆる期間利益計算に随伴する資本維持構造が,将 来
利益の原資確保を要請 しているので,将 来利益ないし将来キャッシュ ・フロー
の予測支援機能に寄与 しうるとい うことを端的に指摘 した ものであるが,こ の
ことは同時に,そ のような資本維持構造があたえられていない現金収支会計情
報の予測支援能力の限界を,そ のまま言い当てたものとなっているのである。
すなわち,敢 えていうまでもなく,一期間を対象 とした現金収支会計におい
ては,現 金が 「投資されたものであるか,稼 得されたものであるか」について
の明確な区別や,「"returnofinvestment"(資本)と"returnoninvestment"(利
益)の 区別」 〔イタリック体 一原文〕(Sprouse[1966],p.106)はおよそ不可
能であり,い いかえると,現 金収支会計では,全体利益計算あるいはすでに完
結 した資本循環(な い しプロジェク ト全体)を 対象 とした収支計算で も実施 し
ない限り,"returnoninvestment"としての余剰稼得資本を計算的に確定する
ことができないのである15)。
15)この点 について,ひ とつ例を挙げる と,FASB基 準書 第95号自身が述べている
ように,しばしば利益数値 と対比される「営業活動か らの正味キャッシュ ・フロー
は、returnso〃〔investment〕とreturnsofinvestmentの双方 〔さらには、在
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そ して,この ことは,現金収支会計 を問わず,これに類似する資金(フ ロー)
計算全般,し たがってFASBの提起 したキャッシュ ・フロー計算書について
も同様に指摘 しうるのである。
さらに,次 のようにも考 えられよう。「企業活動の成否 についての判断 〔す
なわち業績評価〕は,長 期間にわた り消費 した(あ るいは投資 した)現 金 より
も多 くの(または少ない)現金を得たかどうかにかかっている。優良な企業は,
returnofinvestmentだけでな く,returnoninvestmentも十分に得ていると
いえる」(FASB[1978],par.39.)。そ して,将 来キャッシュ ・フローの査定
に限 らず利用者の投資意思決定は,「部分的にせよ過去の業績評価 に基づいて
いる」(par.42。)。しかし,「一年間のような短期 間の現金収支だけ しか示 さ
ない財務表は,企 業がその業績について成功 しているか否かについて適切に示
す ことができない」(par.43.)のである。
このようにみて くると,企業の将来キャッシュ ・フローに対する利用者の関
心は,FASBの いうように,第 一義的には発生主義会計に基づ く期 間利益情
報 に対する関心に結びつ くことになるはずである。 したがって,FASBがそ
の発足 当初から一貫 して,発 生主義会計の優位性 に 「信念」を抱 き,発生主義
会計あるいは 「発生基準会計利益の主導性」(高寺[1988],119-125頁)を再
確認したことは決 して 「不合理なことではない」(Beaver[1981],p.113.)と
いえよう。
Vむ すびにかえて
これまで論 じて きたことを,要 約 ・整理す ることにする。まず,本 稿の前半
では,1979年・1980年討議資料を手掛か りに,FASBがキ ャッシュ ・フロー
計算書を将来キャッシュ ・フローの査定に対する支援情報として提起 したこと
庫投資な どの次期以降の営業のための再投資 とみなされるような支出〕を含んで
いる」ので、厳密にいえば、「利益 と対比 されるような ものではない」(FASB
[1987],par.124)。
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の意味について検討を加 えた。その結果,SFACシ リーズでは,過 去の現金
収支報告(直 接法のキャッシュ ・フロー計算書)に 基づ く将来キャッシュ ・フ
ローの直接的査定よりも望 ましいものとして,過去の稼得利益報告に基づ く「2
段階プロセス」が提起されてお り,そこでは,稼 得利益報告を補足するものと
して 「間接法」に基づ くキャッシュ ・フロー計算書の情報提供機能が重視 され
ていること,他方,「直接法」 に基づ くキャッシュ ・フロー計算書は当該査定
にとってそれほど有用なものとは見なされていない,と いうことが明らかにな
った。そ して,基 準書第95号は,そ うしたSFACシリーズのス タンスを如実
に反映したものとなっていることが明らかとなった。
本稿の後半では,基 準書第95号か らいったん離れ,発 生主義会計の情報提供
機能について,現 金収支会計におけるそれとの対比において論 じた。
そこにおいて筆者 は,期 間利益情報が現金収支情報 よりも将来キャッシュ ・
フローの予測に優れているとする理由を,(1)将来事象の認識(将来キャッシュ ・
フローに関する期待)を 「内部」取引 として外部取引(現 金収支)に 外挿す る
発生主義会計は,現 金収支ならびに利益を 「平準化」 させる機能を有 している
点で,将 来キャッシュ ・フロー予測支援能力を有 していること,(2)あらゆる期
間利益計算が立脚 している 「資本維持」構造は,将 来キャッシュ ・フローの原
資確保を要請 している点で,そ のような資本維持構造 に依拠 しない収支計算 よ
りも予測支援能力を有していること,に 求めた。
ここで,も し,これ らを否定する明確な反証(あ るいは経験的データ)が得
られないとすれば,現 金収支会計情報が将来キャッシュ ・フロー予測 目的の観
点か ら第一義的重要性 をもって一般に受容 されることは,皆 無に等しいように
思われる。
最後に,FASBが,将 来キャッシュ ・フロー査定一有用性の観点か らキャッ
シュ ・フロー計算書を提起 し,その制度化に向けて(そ れなりに)力 を注いだこ
とに対して,「なぜ」 という問いかけをするならば,ア メリカにおける企業会計
規制を取 り巻 く制度的環境に触れざるをえない。およそ,ア メリカにおける企業
会計規制のもっとも重要な課題は,証券市場における効率的資源配分を支援する
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ことにあ り,そして,そ こでは,企業価値評価の基礎 となる企業への将来キャッ
シュ ・フローあ予測に役立つ 「事前的」情報こそが,そ のような理想的な市場形
成に貢献するものとして考えられている16)。「市場の規律」を最高規範とするア
メリカ(型)財務諸表公開制度の存立基盤はここにあるといっても過言ではない。
そうであるか らこそ,キ ャッシュ ・フロー計算書 もそのような制度的(イ デ
オロギー的)要 請に応 えなければならないのであり,基準書第95号の制度的意
義を求めるとすれば,こ の点に辿 り着 くといってよいであろう。その意味にお
いて,こ うした要請に(実 際に応 えたかどうかは別 として)応 えようとした基
準書第95号の意義は否定されるべきではないであろう。
現在,わ が国では,キ ャッシュ ・フロー計算書の制度化に向けての作業が進
行中である。今後,キ ャッシュ ・フロー情報開示に対する関心が各方面でます
ます高まってゆ くであろう。本稿で述べてきた諸点が,FASBが提起 したキャ
ッシュ ・フロー計算書 に対する理解に,少 しでも参考になれば幸いである。し
か し,本稿は,FASBが提起 したキャッシュ ・フロー計算書 について,そ の
意義と限界の一端を分析 したにすぎない。
16)これに対 して,わ が国においては,配 当可能利益や課税所得 といった,企 業の成
果分配の基礎 となる 「事後的」な業績測定値の提供が重視 されてきたといってよ
いであろう。
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